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De I'importance d'une stratégie globale
de souveratneté industrielle

es crises récentes (pandémie,

guerre en Ukraine, tensions si-

no-americaines) ont revele la

vulnérabilité  des  économies
modernes, dépendantes de chaines
d'approvisionnement globalisées et ex-
posees aux chocs geopolitiques. La pée-
nurie de semi-conducteurs en 2022, qui
a paralysé des secteurs clés comme
lautomobile, illustre cette fragilite. C'est
également le cas de lapprovisionnement
énergetique du pays, et de lacces aux
matieres premieres, qui ont un impact
direct sur la rentabilité des entreprises,
et donc leur capacite a investir. Paralle-
lement, lurgence climatique impose une
refonte des modeles industriels, avec
un double impératif : reduire lempreinte
carbone tout en relocalisant les activites
strategiques.

Il'y a évidemment la problématique des
ouvertures/ fermetures nettes d'usines
(en 2024, 89 fermetures ou annonces de
fermetures ou restructurations de sites
industriels ont été recensées, versus 65
ouvertures comptabilisées, auxquelles
il faut ajouter les 46 extensions de
site) qui marque un arrét du cycle de
reindustrialisation initie il y a plusieurs
annees, victime notamment des
contraintes liees aux prix de lénergie.
Sous cet aspect « comptable » du
nombre, se cachent des problématiques
strategiques, induites - perte de savoir-
faire, impact sur l'écosysteme de la filiere
et marche de l'emploi, dans un contexte
d'extréme volatilité des marches et des
tensions geopolitiques, notamment sur
les droits douaniers.

Syrvain MAKAYA,

Partner Asset
Based Financings

A titre d'exemples, les transports et
lénergie nucleaire, piliers historiques de
la souveraineté francaise, incarnent ces
defis. La fermeture de lusine Alstom a
Saint-Ouen en 2018, sauvee in extremis
par un montage financier incluant un sale-
and-leaseback avec Nexity, rappelle la
precarite des savoir-faire industriels. Dans
le nucleaire, le retard du reacteur EPR
de Flamanville (+10 ans et 19,1 milliards
d'euros de surcout) symbolise les risques
technologiques et financiers des projets
d'infrastructure. Ces exemples, et on
pourrait en citer d'autres (lautomobile, ou
encore les multinationales, avec qui lEtat
n'a pas su negocier / offrir une alternative,
comme Whirlpool, Arcelor-Mittal, etc.)
soulignent lurgence de repenser les
mecanismes de financement face a une
désindustrialisation  acceléeree  (-20%
d'emplois industriels entre 2000 et 2020)
qui menace la souverainete nationale.
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Une volonté politique

de réindustrialisation...
mais des freins financiers
persistants

Le plan France 2030 (54 milliards d'euros)
cible explicitement les transports
decarbones (batteries, hydrogene) et le
nucleaire (SMR, recyclage des dechets).
Les fonds régionaux comme le Fonds
Avenir  Industrie  d'’Auvergne-Rhone-
Alpes completent ce dispositif. Pourtant,
les contraintes financieres reduisent de
22% la probabilité pour les entreprises
manufacturieres de lancer des projets
innovants, selon les travaux de Frederique
Savignac.

Les PME de la filiere transport subissent
une double peine : hausse des taux (+4
pts depuis 2021) et dependance aux
subventions publiques (75% des contrats
ferroviaires soumis a des clauses « Buy
European »).

Il faut privilegier une approche par filiere,
pour bénéficier des synergies (formation,
maitrise de la chaine de valeur, expertise,
robustesse et resilience économique),
car la délocalisation d'une usine peut
impacter lensemble d'un bassin d'emploi
et lensemble d'une chaine de valeurs
(sous-traitants, fournisseurs, etc.)

Deux leviers complémentaires :
fonds souverains régionaux et
Asset-Based Finance

1. Les fonds souverains régionaux jouent
un role clé dans les écosystemes
industriels. En Normandie, le fonds
régional a cofinance l'usine de recyclage
déoliennes Newpark a Rouen, créant
350 emplois non délocalisables. Dans
le nucleaire, le Grand Est soutient la
reconversion du site Fessenheim vers
un hub hydrogene bas-carbone, avec un
effet levier de 1.3 sur les investissements
prives.

2./Asset-Based Finance (ABF) offre
des solutions adaptées aux actifs
lourds. Orano (ex-Areva) a ainsi leve
500 millions deuros en 2023 en
nantissant ses brevets de traitement
des combustibles usés. Dans les
transports, le groupe Alstom utilise ses
contrats de maintenance ferroviaire

comme collatéral pour des préts a taux
preferentiel (-2,5 pts vs marche).

Ce mode de financement permet
egalement le renouvellement et
lamélioration du  parc industriel
(machines-outils, fours industriels, etc.)
etladecarbonation des actifs (transports
et logistiques, efficacite energetique)
permettant lamélioration des marges
et la reduction de limpact économique
de notre industrie. Cela a éte le coeur
de mon activite chez Eurazeo, avec le
lancement de plusieurs fonds Asset-
Based, orientés vers lindustrie et la
logistique.

Lhybridation  public-prive se révele
cruciale le projet Vulcain (réacteur
nucleaire de 4° generation) associe des
fonds souverains (34%), des préts ABF
(29%) et des subventions européennes
(37%). Ce modele réeduit le cout moyen du
capitalde 9% a 6,2% sur 20 ans.

Mais tout cela implique une stratégie
globale, nationale et méme européenne,
de définition des enjeux souverains

- quel niveau de souverainete
souhaitons-nous associer a chaque
filiere industrielle.  Cette  approche

permettrait de définir les conditions de
maintien et de développement de nos
filieres (partenariats strategiques avec
certains pays, gestion géopolitique

des dépendances relatives, préférence
industrielle nationale, securisation de
lacces aux matieres premieres et a
lénergie, plan national de formation, etc.).
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Enjeux réglementaires et
équilibres territoriaux :
défis et atouts stratégiques

La reéindustrialisation souleve des defis
structurels et des opportunités lies aux
speécificités territoriales francaises :

1. Hétérogénéité réglementaire : Le
déploiement transfrontalier de ['Asset-
Based Finance (ABF) se heurte a
des cadres juridiques fragmentés en
Europe, notamment pour les projets
energeétiques offshore ou lexploitation
des ressources critiques (terres rares,
Lithium).

2.Evaluation des actifs stratégiques

Les actifs industriels « verts » (parcs
éoliens maritimes, usines de recyclage)
posent un defi d'évaluation en raison de
modéles eéconomiques emergents. Par
exemple, les projets d'hydrogene vert
en Bretagne nécessitent des garanties
publiques pour attirer des financements
prives, combinant ABF et fonds
souverains régionaux. A ces enjeux
de valorisation s'ajoutent la capacite a
evaluer la qualité des actifs cibles.

3. Diversification territoriale : L'enjeu est
d'éviter une concentration sectorielle,
comme en Nouvelle-Aquitaine ou 60%
des investissements industriels sont
liés aux énergies renouvelables. La
stratégie nationale vise a capitaliser sur
les atouts de '« or bleu » (ressources
maritimes) et de l« or vert » (agro-
industrie), en developpant des clusters
mixtes - combinant énergies marines
en Normandie et bioressources en
Occitanie.

L'indépendance énergétique, a la base
de toute chaine de valeur, passe par la
securisation des ressources naturelles
critiques. Le projet France Minéraux (2023)
illustre cette priorité, avec des partenariats
public-prive pour l'extraction durable de
lithium en Allier, couplés a des formations
professionnelles en génie des matériaux.
Les régions comme les Hauts-de-France
misent sur les parcours de formation
duale (écoles-usines) pour repondre aux
besoins de main-d'ceuvre qualifiee dans
les filieres eoliennes et solaires.

Réinventer les modeéles de
financement pour une industrie
durable

La réindustrialisation exige une révolution
financiére autant que technologique. En
s'inspirant du modele Vulcain et des fonds
souverains régionaux, la France peut:

1.Créer des veéhicules d'investissement
dediés aux filieres  stratégiques
(nucleaire, transports), associant actifs
tangibles et savoir-faire dans des pools
garantis par 'Etat.

2. Adapter I'ABF aux cycles longs via des
meécanismes de garantie publique
sur les actifs industriels (brevets,
infrastructures).

3.Renforcer les partenariats public-
régionaux pour diversifier les bassins
d'emplois industriels.

4.Ré-enchanter lindustrie, notamment
auprés des plus jeunes, pour qui les
enjeux environnementaux sont des
leviers d'orientation forts.

Lengagement pour la souveraineté
industrielle francaise doit étre réegulier et
s'appuyer sur une vision long-terme, et un
cadre politique et réeglementaire stable,
pour sancrer dans notre économie.

Pour ce faire, il faudra savoir conjuguer
les attentes des financeurs (prives et
institutionnels) avec les enjeux industriels
et nos choix strategiques, pour mettre la
finance au service de lindustrie, et pas
linverse.
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